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布局国企改革概念，分享改革红利
· 近期，A股市场主要股指大幅波动，市场面临着经济弱势与改革推进的双向作用。改革因素导致了目前市场热点的轮动以及投资风格的快速切换，但总体来看，关注点仍集中在经济转型、深化国企改革等方面。
· 2月19日，中国石化发布公告称，将启动混合所有制改革，引入社会和民营资本，实现混合所有制经营。这也意味着国企改革、甚至整个三中全会改革将拉开序幕。而三月份召开的全国两会，以及三中全会后出台的国企改革方案将会是推进国企改革进程的两个重要时点。我们预期：短期内，与之相关的石油化工、电信、电力、汽车、化工、采掘、机械设备、医药生物、房地产、商业贸易等多个板块及个股的投资机会将会涌现。
· 结合国企改革的主要领域，并通过考察基金的持仓情况，兼顾历史操作业绩，进一步筛选出如下值得短期（今年3月）或中期重点关注的基金投资品种，供投资者参考：
· 1、汽车行业
· 汽车行业是竞争领域国企占比高的行业之一。目前国内前六大汽车集团均为国有企业。结合改革对于国有上市公司影响的程度、进程等多重因素，可以重点关注两类投资机会：一是集团整体上市带来的投资机会，涉及一汽轿车、一汽夏利等；二是上海、安徽、广东等国企改革先行区域的地方国有汽车集团，如华域汽车、上汽集团、江淮汽车、广汽集团等。
· 具体到基金方面，持有相关概念个股较多的产品有：新华主题、新华优选、添富美丽30、景顺蓝筹、光大新增长、光大量化、财通可持续股票、华富生命力、银华和谐主题等。
· 2、农业行业
· 目前A 股上市农业企业中，国有控股25 家，占比33%左右。这些公司中部分拥有大量土地、林地等资源，部分是国家调控力较强的大宗农产品的生产或贸易商，部分在农业子领域中参与完全竞争市场。改革将有利于推动传统农业企业向现代农业企业转型。改革主要涉及以下方面；一是内部管理机制改革；二是优质资产注入、整体上市和不良资产剥离预期；三是与土地制度改革、价格机制改革等系统性改革相适应的改革，涉及的个股包括亚盛集团、西部牧业，中牧股份、顺鑫农业、农发种业、天康生物、海南橡胶、丰乐种业、敦煌种业等。
· 具体到基金方面，持有上述概念个股较多的产品有华富成长、添富逆向、新华优选、新华消费、中银策略、银华领先、银华成长等。
· 3、机械行业
· 机械行业中国企数量有60余家，占比达到31%，主要分布于传统的工程机械、造船、铁路设备、冶金重工等子行业。大部分国有企业处于充分竞争行业，预计改革或将以股权激励提升经营效率、资产整合预期为主。其中，造船行业的龙头上市公司及部分地区机电资产整合预期方向上，可关注上海机电、广船国际、秦川发展、天地科技等；受益于“三大油”改革的民营油服及油气装备行业、受益于资源品价格改革的智能仪器仪表行业以及受益于市场化招标的铁路设备方向上，可关注杰瑞股份、通源石油、新天科技、中国北车和中国南车等。而安徽合力、大冷股份、柳工等则受益于股权激励概念。
· 持有上述概念个股较多的产品有华商领先、国泰金牛、广发核心精选、兴全绿色、泰达中小盘、工银主题、金鹰中小盘、金鹰稳健成长等。
· 4、食品饮料行业
· 食品饮料行业可关注两条受益主线：一是受益于股权激励改革带来效率提升的优质企业；二是受益于淘汰落后产能、加速业务转型、集团内部资源整合，实现转型突破、出现价值重估的有潜力的企业。可关注金枫酒业、三元股份等。
· 诺安主题、银河消费、诺安多策略等基金持有上述相关个股较多。
· 5、家电行业
· 国有企业在家电行业的持股市值占比达到36%左右。可以沿着两条主线挖国企改革的收益个股：一是持续益治理结构改善带来的业绩和效率提升的优质型国企，关注光伏直驱空调引领研发的格力电器、智能家居先驱、国际战投入股的青岛海尔、惠而浦入股获批、后续发展确定的合肥三洋以及海信电器等；二是通过转型、控费等方式有望实现基本面的边际改善和长期竞争力的提升的潜力国企，可关注美菱电器、海信科龙、深康佳等。
· 易方达策略、南方积配、嘉实策略、景顺蓝筹、富国天成、银华主题和谐、农银行业领先，富国宏观策略、招商中小盘等基金持有此类主题个股较多。
· 6、军工行业
· 当前国际国内形势必定会推助推军工产业的发展，改革深化将进一步加速军民融合的进程。军工板块可以关注三个方向；一是军工资产的资本运作；二是通用航空技术的相关产业链；三是空间基础设施建设，以及孕育出的诸多充满市场前景的细分产业。个股方面可以关注中航投资、航天电子、中国卫星。
· 诺安股票、华富成长、景顺蓝筹、中邮优势、平安大华行业等基金持有此类概念个股较多。
· 7、医药行业
· 国有企业在上市公司中约占1/3数量和市值，在医药行业中具有重要地位但经营效率较低。改革的目标是通过改善经营效率、提高资本回报，实现企业长期价值最大化。可以沿以下三条主线掘金医药行业国企改革的新机遇：一是借助治理结构持续优化和激励逐步到位，优质国企有进一步做大做强的愿景；云南白药、华润三九、国药股份、东阿阿胶、同仁堂、中国医药等个股可以关注；二是潜力型国企，通过转型、控费、挖潜等方式有望实现基本面的边际改善。此类企业涉及到白云山、现代制药、上海医药等；三是期待盈利弹性释放的拐点型企业，国企改革可能成为此类企业的催化剂，如海正药业、乐普医疗、江中药业等。
· 基金方面，融通医疗、汇添富医药、华宝医药、易方达医疗行业、博时医疗、景顺增长、景顺增长2、中银策略、新华消费、长信双利等基金持有此类概念个股较多。
	部分基金持有国企改革相关概念股情况

	基金名称
	代码
	重仓股顺序
	股票代码
	股票名称
	占净值比例(%)
	2013年业绩表现（%）
	今年以来业绩表现（%）

	汽车行业

	光大新增长
	360006
	2
	600741
	华域汽车
	4.43
	7.97
	2.75

	添富美丽30
	000173
	5
	600418
	江淮汽车
	3.93
	-
	17.28

	景顺蓝筹
	260110
	8
	600104
	上汽集团
	3.75
	30
	10.86

	光大新增长
	360006
	4
	600104
	上汽集团
	3.45
	7.97
	2.75

	银华和谐主题
	180018
	8
	600418
	江淮汽车
	2.85
	23.74
	8.95

	光大量化
	360001
	8
	600104
	上汽集团
	2.34
	13.07
	-2.8

	财通可持续
	000017
	8
	600104
	上汽集团
	2.29
	-
	15.92

	华富生命力
	410009
	7
	000800
	一汽轿车
	2.11
	0.3
	13.41

	新华主题
	519099
	10
	600104
	上汽集团
	2.02
	15.42
	12.36

	新华优选
	519097
	9
	600104
	上汽集团
	1.87
	19.31
	11.85

	农业行业

	华富成长
	410003
	2
	600108
	亚盛集团
	6.38
	23.06
	13.42

	添富逆向
	470098
	3
	000860
	顺鑫农业
	5.54
	18.3
	13.19

	银华成长
	180020
	7
	000860
	顺鑫农业
	4.28
	14.34
	13.66

	银华领先
	180013
	10
	000860
	顺鑫农业
	2.91
	17.91
	10.18

	新华优选
	519097
	3
	000860
	顺鑫农业
	2.69
	19.31
	11.85

	中银策略
	163805
	10
	600108
	亚盛集团
	2.65
	12.96
	7.27

	新华消费
	519150
	9
	000860
	顺鑫农业
	2.38
	33.15
	5.05

	机械行业

	金鹰中小盘
	162102
	1
	600894
	广日股份
	8.73
	13.59
	7.56

	工银主题
	481015
	2
	600835
	上海机电
	6.29
	31.03
	9.83

	宝盈资源
	213008
	2
	300164
	通源石油
	5.67
	36.14
	12.98

	金鹰红利
	210002
	2
	600894
	广日股份
	4.13
	23.62
	9.17

	金鹰稳健成长
	210004
	3
	000530
	大冷股份
	4.09
	28.49
	14.3

	广发精选
	270028
	5
	600835
	上海机电
	3.92
	24.71
	11.79

	中邮主题
	590005
	8
	600835
	上海机电
	3.84
	29.4
	10.4

	泰达中小盘
	162214
	1
	300259
	新天科技
	3.73
	14.1
	10.59

	华商领先
	630001
	9
	600894
	广日股份
	3.69
	37.53
	1.88

	兴全绿色
	163409
	7
	600835
	上海机电
	3.49
	43.87
	12.7

	长城双动力
	200010
	1
	600835
	上海机电
	3.3
	27.74
	11.02

	万家引擎
	519183
	7
	000528
	柳工
	3.05
	13.36
	13.75

	国泰金牛
	020010
	7
	600835
	上海机电
	3.04
	31.88
	9.08

	富国宏观策略
	000029
	9
	600894
	广日股份
	2.02
	-
	8.86

	食品饮料行业

	银河消费
	519678
	3
	600429
	三元股份
	5.09
	19.48
	6.59

	国金国鑫
	762001
	9
	600429
	三元股份
	3.61
	2.89
	8.34

	诺安主题
	320012
	6
	600429
	三元股份
	3.42
	17.76
	8.49

	诺安多策略
	320016
	9
	600429
	三元股份
	2.77
	24.97
	10.62


	家电行业

	易方达
策略成长
	110002
	1
	000651
	格力电器
	9.52
	21.24
	-1.29

	招商中小盘
	217013
	3
	600060
	海信电器
	7.64
	21.87
	14.65

	富国宏观策略
	000029
	2
	600060
	海信电器
	6.91
	-
	8.86

	景顺蓝筹
	260110
	4
	000651
	格力电器
	6
	30
	10.86

	南方积配
	160105
	2
	000651
	格力电器
	5.26
	8.14
	4.11

	嘉实策略
	070011
	2
	000651
	格力电器
	4.03
	13.04
	7.7

	添富蓝筹
	519066
	5
	000651
	格力电器
	4.02
	15.26
	4.92

	长城久恒
	200001
	4
	000651
	格力电器
	3.53
	20.31
	5.9

	长城双动力
	200010
	5
	000651
	格力电器
	2.85
	27.74
	11.02

	银华和谐主题
	180018
	9
	000921
	海信科龙
	2.79
	23.74
	8.95

	金鹰中小盘
	162102
	6
	000651
	格力电器
	2.68
	13.59
	7.56

	建信社会
	530019
	10
	000651
	格力电器
	2.61
	16.27
	9.35

	农银行业领先
	000127
	5
	000521
	美菱电器
	2.59
	-
	14.66

	富国天成
	100029
	4
	000651
	格力电器
	1.32
	21.98
	4.21

	军工行业

	诺安股票
	320003
	2
	600879
	航天电子
	3.2
	12.4
	4.93

	华富成长
	410003
	3
	600118
	中国卫星
	6.06
	23.06
	13.42

	景顺蓝筹
	260110
	2
	600118
	中国卫星
	6.91
	30
	10.86

	中邮优势
	590003
	8
	600118
	中国卫星
	3.56
	27.31
	11.75

	长信量化
	519983
	2
	600118
	中国卫星
	1.98
	19.92
	8.13

	平安行业先锋
	700001
	2
	600118
	中国卫星
	7.61
	36.35
	18.82


	医药行业

	长信双利
	519991
	2
	600332
	白云山
	6.56
	24.86
	13.76

	易方达
医疗行业
	110023
	5
	000538
	云南白药
	6.55
	34.48
	7.07

	大摩成长
	233007
	5
	600332
	白云山
	6.32
	38.32
	6.16

	博时医疗
	050026
	1
	600085
	同仁堂
	6.23
	33.27
	12.07

	大摩领先
	233006
	5
	600332
	白云山
	6.1
	19.86
	6.74

	中邮优选
	590001
	2
	601607
	上海医药
	6.06
	13.69
	7.69

	中邮优选
	590001
	3
	000538
	云南白药
	5.87
	13.69
	7.69

	华宝医药
	240020
	3
	000538
	云南白药
	4.87
	33.96
	11.36

	信诚四季红
	550001
	5
	600332
	白云山
	4.45
	16.51
	8.29

	新华消费
	519150
	1
	600085
	同仁堂
	4.4
	33.15
	5.05

	国泰金鼎
	519021
	8
	000538
	云南白药
	4.29
	29.66
	4.93

	泰信策略
	290002
	4
	000538
	云南白药
	4.28
	27.15
	6.91

	博时卓越
	160512
	8
	600085
	同仁堂
	4.17
	18.65
	5.31

	金鹰红利
	210002
	5
	600085
	同仁堂
	4.06
	23.62
	9.17

	博时医疗
	050026
	6
	600056
	中国医药
	3.81
	33.27
	12.07

	交银成长
	519692
	6
	000538
	云南白药
	3.7
	23.32
	4.91

	泰达市值
	162209
	9
	000538
	云南白药
	3.53
	18.28
	5.01

	景顺增长
	260104
	6
	000538
	云南白药
	3.46
	70.41
	4.8

	景顺增长2
	260109
	6
	000538
	云南白药
	3.45
	69.14
	4.6

	添富医药
	470006
	6
	000538
	云南白药
	3.26
	41.63
	10.47

	新华优选
	519097
	2
	000538
	云南白药
	3.1
	19.31
	11.85

	添富医药
	470006
	7
	601607
	上海医药
	3.07
	41.63
	10.47

	融通医疗
	161616
	6
	000538
	云南白药
	3.04
	45.08
	14.72

	博时医疗
	050026
	10
	000538
	云南白药
	2.98
	33.27
	12.07

	海富中小盘
	519026
	9
	600332
	白云山
	2.95
	16.7
	12.12

	中银策略
	163805
	8
	000538
	云南白药
	2.89
	12.96
	7.27

	农银行业领先
	000127
	4
	601607
	上海医药
	2.75
	-
	14.66

	融通医疗
	161616
	10
	300003
	乐普医疗
	2.74
	45.08
	14.72

	易方达
平稳增长
	110001
	9
	000538
	云南白药
	2.06
	17.7
	9.57

	注：1、持股情况来源，基金2013年四季报；2、收益统计截止2014-2-25

	来源：国金证券研究所
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8,499.03�
�
流通港股(百万股)�
224,689.10�
�
总市值(百万元)�
1,319,611.12�
�
年内股价最高最低(元)�
28.49/8.82�
�
沪深300指数�
4441.18�
�
上证指数�
4165.88�
�
2005年股息率�
0.00%�
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基本结论


近期A股市场主要股指大幅波动，市场面临着经济弱势与改革推进的双向作用。总体来看，市场关注点仍集中在经济转型、深化改革等方面。三月份召开的全国两会，将会是推进国企改革进程的重要时点。我们预期：短期内与之相关的石油化工、电信、电力、汽车、化工、机械设备、医药生物等多个板块及个股投资机会将会涌现。结合“国企改革”的主要领域，并通过考察基金的持仓情况，兼顾历史业绩，我们进一步筛选值得短期（今年3月）或中期重点关注的基金投资品种；并精选出其中与此主题交集最多的5只基金：景顺蓝筹、博时医疗、银华和谐主题、平安大华行业先锋、新华优选，供投资者参考。


1、汽车行业：竞争领域国企占比高的行业之一。目前国内前六大汽车集团均为国有企业。可以重点关注两类投资机会：一是集团整体上市带来的投资机会；二是上海、安徽、广东等国企改革先行区域的地方国有汽车集团的改革动向。 具体到基金方面，持有相关概念个股较多的产品有：新华主题、新华优选、添富美丽30、景顺蓝筹、光大新增长、财通可持续股票、华富生命力、银华和谐主题。


2、农业行业：改革主要涉及以下方面；一是内部管理机制改革；二是优质资产注入、整体上市和不良资产剥离预期；三是与土地制度改革、价格机制改革等系统性改革相适应的变革。具体到基金方面，持有先关概念个股较多的产品有华富成长、添富逆向、新华优选、新华消费、中银策略、银华领先。


3、机械行业：国企主要分布于传统的工程机械、造船、铁路设备、冶金重工等子行业。大部分国有企业处于充分竞争行业，预计改革或将以股权激励提升经营效率、资产整合预期为主。受益于三大油改革的民营油服及油气装备行业、受益于资源品价格改革的智能仪器仪表行业，以及受益于市场化招标的铁路设备方向均会有所动向。关注华商领先、国泰金牛、广发核心精选、兴全绿色、泰达中小盘、工银主题。


4、食品饮料行业：改革涉及的相关优质企业及潜力个股值得留意，诺安主题、银河消费、诺安多策略等基金持有三元股份、金枫酒业个股较多。


5、家电行业：此次改革涉及的企业中，一是持续治理结构改善带来的业绩和效率提升的优质型国企；二是通过转型、控费等方式有望实现基本面的边际改善和长期竞争力的提升的潜力国企。关注易方达策略、南方积配、嘉实策略、景顺蓝筹、富国天成、银华主题和谐等基金。


6、军工行业：可以关注三个改革方向：一是军工资产的资本运作；二是通用航空技术的相关产业链；三是空间基础设施建设，以及孕育出的诸多充满市场前景的细分产业。关注诺安股票、华富成长、景顺蓝筹、中邮优势、平安大华行业等。


7、医药卫生行业：改革的目标是通过改善经营效率、提高资本回报，实现企业长期价值最大化。改革涉及的优质企业、潜力企业及处于拐点期的企业值得关注。宜重点关注融通医疗、汇添富医药、华宝医药、易方达医疗行业、博时医疗、景顺增长、景顺增长2。
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特别声明： 


本报告版权归“国金证券股份有限公司”（以下简称“国金证券”）所有，未经事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有限公司”，且不得对本报告进行任何有悖原意的删节和修改。


本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，对由于该等问题产生的一切责任，国金证券不作出任何担保。且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，在不作事先通知的情况下，可能会随时调整。


客户应当考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。本报告亦非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的邀请。


证券研究报告是用于服务机构投资者和投资顾问的专业产品，使用时必须经专业人士进行解读。国金证券建议客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。报告本身、报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保。


在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。


本报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观点可能与其他类似研究报告的观点及市场实际情况不一致，且收件人亦不会因为收到本报告而成为国金证券的客户。


      本报告仅供国金证券股份有限公司的机构客户使用；非国金证券客户擅自使用国金证券研究报告进行投资，遭受任何损失，国金证券不承担相关法律责任。
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